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ABSTRACT 
 
This study aimed to investigate the association Intellectual Capital and profitability ratios consumer 
goods industries listed in the Indonesia Stock Exchange (BEI) in the period 2014-2015. Intellectual 
Capital is measured by the Value Added Intellectual Coefficient (VAIC) and the company’s financial 
performance is measured by Return on Assets (ROA). Hypothesis testing cross section data in this study 
using multiple linear regression model with a significance level of 5%. F test results showed that the 
VACA, VAHU, and STVA have significant influence jointly on profitability ratios. The results of this 
study also concluded that the cross section partially only VAHU consistent positive significantly effect 
on the profitability ratio (ROA), while VACA and STVA consistent no significantly effect on the 
profitability ratio (ROA). In time series data is not normal so that the study was tested with non-
parametric test. Data hypothesis testing time series with Spearman’s Rho show a correlation between 
VACA, VAHU, and STVA entirely significant positive to ROA. 
 
Keywords: intellectual capital, profitability ratio, consumer goods industry. 
 
 
 
ABSTRAK 
 
Penelitian ini bertujuan untuk menginvestigasi kaitan Intellectual Capital terhadap rasio profitabilitas 
perusahaan industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2014-
2015. Intelectual Capital diukur dengan Value Added Intellectual Coefficient (VAIC) dan kinerja 
keuangan perusahaan diukur dengan Return on Asset (ROA). Uji hipotesis data cross section dalam 
penelitian ini menggunakan model regresi linear berganda dengan tingkat signifikansi sebesar 5%. Hasil 
uji F menunjukkan bahwa VACA, VAHU, dan STVA mempunyai pengaruh yang signifikan secara 
bersama-sama terhadap rasio profitabilitas perusahaan. Hasil penelitian ini secara cross section juga 
menyimpulkan bahwa secara parsial hanya VAHU konsisten berpengaruh signifikan terhadap rasio 
profitabilitas (ROA), sedangkan VACA dan STVA konsisten tidak berpengaruh signifikan terhadap 
rasio profitabilitas (ROA). Secara timeseries data penelitian ini tidak normal sehingga diuji dengan uji 
non parametrik. Uji hipotesis data timeseries dengan Spearman’s Rho menunjukkan kaitan VACA, 
VAHU, dan STVA yang seluruhnya signifikan positif terhadap ROA. 
 
Kata Kunci: modal intelektual, rasio profitabilitas, sektor industri barang konsumsi. 
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PENDAHULUAN 
 
Era persaingan yang mendunia mendorong 
banyak perusahaan menginventarisir ulang aset-
aset yang dimilikinya dan menilai kembali efek 
sinergi dari aset-aset yang dimilikinya tersebut. 
Aset-aset tersebut umumnya dimonitor 
berdasarkan nilai tambah yang dikontribusikan 
kepada perusahaan. Aset yang memiliki nilai 
tambah akan memberikan kontribusi pada profit 
perusahaan, sedangkan aset yang tidak memiliki 
nilai tambah tidak akan memberikan kontribusi 
pada profit perusahaan. Sawarjuwono & Kadir 
(2003:6) mengemukakan bahwa perkembangan  
perekonomian mendorong perusahaan-
perusahaan mengubah cara bisnisnya yang 
semula berdasarkan pada tenaga kerja (labor-
based business) menjadi bisnis berdasarkan 
pengetahuan (knowledge based business). Oleh 
karena itu, diperlukan penerapan manajemen 
pengetahuan (knowledge management) yang 
dapat menciptakan transformasi dan kapitalisasi 
dari pengetahuan itu sendiri. Rupert dalam 
Divianto (2010: 81) mengemukakan bahwa 
terkait dengan penerapan sistem manajemen 
yang berbasis pengetahuan dapat membuat 
modal konvensional seperti sumber daya alam, 
sumber daya keuangan, dan sumber daya fisik 
lainnya menjadi kurang penting dibandingkan 
dengan modal yang berbasis pada pengetahuan 
dan teknologi.  
Sudibya dan Restuti (2014: 15) 
mengemukakan bahwa perusahaan akan lebih 
fokus mengelola aset tidak berwujud (intangible 
asset) yang dapat berupa pengetahuan dan 
kemampuan untuk meningkatkan nilai perusahaan 
dalam menghadapi persaingan. Petty & Guthrie 
dalam Subkhan & Citraningrum (2010: 31) 
mengemukakakn bahwa Intellectual capital telah 
menjadi fokus perhatian dalam berbagai bidang, 
baik manajemen, teknologi informasi, sosiologi, 
maupun akuntansi. Suhendah (2005:280-281) 
mengemukakan bahwa modal intelektual 
merupakan sumber daya berupa pengetahuan 
yang tersedia pada perusahaan yang menghasilkan 
asset bernilai tinggi dan manfaat ekonomi di masa 
mendatang bagi perusahaan. Abidin dalam Asyik 
(2011: 310) menyatakan bahwa perkembangan 
manajemen berbasis pengetahuan, dapat 
mendorong 
 
 
keunggulan kompetitif yang diperoleh melalui 
inovasi-inovasi kreatif yang dihasilkan oleh 
modal intelektual yang dimiliki oleh perusahaan, 
sehingga dapat mendorong terciptanya produk-
produk yang favorable di mata konsumen. Bontis 
dalam Suhendah (2005: 282-283) menyatakan 
bahwa intellectual capital sebagai interaksi dari 
human capital, structural capital, dan customer 
capital. Human capital yang memiliki 
pengetahuan, keahlian, dan kemampuan dalam 
mendukung proses produksi perusahaan akan 
mendukung terciptanya structural capital dan 
customer capital.  
Sawarjuwono dalam Divianto (2010:  
82) mengemukakan bahwa konsep modal 
intelektual telah menimbulkan tantangan bagi 
para akuntan untuk mengidentifikasi, mengukur, 
dan mengungkapkannya dalam laporan keuangan. 
Hingga saat ini akuntansi tradisional yang 
digunakan sebagai dasar pembuatan laporan 
keuangan belum memberikan informasi mengenai 
intellectual capital. Padahal informasi kuantitatif 
dan kualitatif mengenai intellectual capital yang 
dimiliki perusahaan dapat menjadi acuan untuk 
mengevaluasi kinerja perusahaan.  
Telah banyak penelitian-penelitian 
terdahulu yang membahas mengenai modal 
intelektual terutama mengenai pengaruhnya 
terhadap kinerja perusahaan dan hasilnya masih 
belum menggambarkan benang merah yang jelas. 
Oleh karena itu, penelitian ini dilakukan untuk 
mengkaji ulang kaitan modal intelektual dengan 
kinerja perusahaan. Ketidak konsistenan hasil 
penelitian terdahulu memotivasi pelaksanaan 
penelitian ini. Masalah utama dari ketidak 
konsistenan hasil penelitian terdahulu dapat 
disebabkan karena adanya pemberdayaan aset 
yang berbeda antar perusahaan dan antar periode. 
Perbedaan pemberian makna pada aset-aset 
perusahaan berkaitan dengan efek sinergi dari 
seluruh aset yang dapat mempengaruhi 
profitabilitas perusahaan. Penelitian ini dilakukan 
untuk memverifikasi ulang kaitan intellectual 
capital dengan rasio profitabilitas perusahaan 
manufaktur, dalam rangka mengungkap 
pemberian makna atas aset-aset yang ada pada 
perusahaan manufaktur yang memberikan nilai 
tambah sehingga berkontribusi terhadap profit 
perusahaan. 
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TINJAUAN PUSTAKA  aktivitas tersebut pada stakeholder. Stakeholder 
 
    memiliki kewenangan untuk mempengaruhi 
 
Teori-Teori Terkait  manajemen dalam proses pemanfaatan seluruh 
 
Solikhah, Rohman, dan Meiranto (2010: potensi yang dimiliki organisasi. Pengelolaan 
 
4) memaparkan Resource-Based Theory yang yang baik dan maksimal dari aset berwujud 
 
menyatakan bahwa perusahaan akan mencapai maupun aset tidak berwujud di dalam perusahaan 
 
keunggulan apabila memiliki sumber daya yang akan  menciptakan  value  added  yang  tinggi 
 
unggul. Sementara Jackson dan Schuler (1995: dan dapat mendorong kinerja keuangan serta 
 
243) menyatakan terdapat tiga jenis sumber nilai pasar perusahaan. (Widarjo, 2011: 159- 
 
daya yaitu sumber daya fisik (pabrik, teknologi, 160). Meek dan Gray dalam Thaib (2013: 153) 
 
peralatan, dan lokasi geografis), sumber daya mengemukakan bahwa laba akuntansi sebagai 
 
manusia (pengetahuan dan pengalaman para acuan ukuran return  bagi pemegang saham, 
 
pegawai),  dan  sumber  daya  organisasional sedangkan value added dapat menjadi ukuran 
 
(struktur organisasi,   sistem perencanaan, yang lebih akurat bagi stakeholder. Oleh karena 
 
pengawasan, dan pengendalian, serta hubungan itu, keduanya baik value added maupun return 
 
sosial dalam organisasi dan antara organisasi dapat digunakan untuk menjelaskan kekuatan 
 
dengan  lingkungan  eksternal).  Jackson  dan teori  stakeholder  terkait  dengan  pengukuran 
 
Schuler (1995: 243) mengungkapkan bahwa kinerja organisasi.      
 
asumsi  mendasar  dari  pandangan  resource- 
Modal Intelektual (Intellectual Capital) 
 
based  theory  adalah  keunggulan  kompetitif 
 
dapat diperoleh jika sumber daya yang dimiliki Fariana (2014: 181) mengemukakan 
 
perusahaan berbeda dengan perusahaan lainnya, bahwa banyak perusahaan telah memperhatikan 
 
dan sumber daya ini dapat berupa tangible pengelolaan modal intelektual akhir-akhir 
 
maupun intangible yang harus immobile atau ini  karena  perusahaan-perusahaan  tersebut 
 
tidak mudah diperoleh. Barney (1991: 105) menyadari bahwa modal intelektual memiliki 
 
menyatakan bahwa dalam rangka menciptakan nilai  keunggulan  untuk  bersaing  dengan 
 
keunggulan  kompetitif,  maka  sumber  daya perusahaan  lain.  Definisi  modal  intelektual 
 
perusahaan harus memiliki empat atribut, yaitu sangat beragam.   Stewart (1997) dalam 
 
bernilai tinggi, langka, tidak mudah ditiru secara Ulum  (2014:  105)  mengemukakan  bahwa 
 
sempurna, dan tidak mudah disubstitusi. intellectual capital sebagai  “Intellectual 
 
Becker (1964) dalam Divianto (2010: 85) capital is knowledge, information, intellectual 
 
mengemukakan Human capital theory bahwa property  and  experience;  it  is  a  collective 
 
investasi  dalam  pelatihan  dan  peningkatan brainpower or useful knowledge.” Roos, Pike 
 
sumber daya manusia merupakan investasi yang and Fernstrom (2005) dalam Jurczak (2008: 37) 
 
penting. Human capital berupa pengetahuan serta Martinez dan Meca dalam Artinah (2011: 
 
individu yang dihasilkan melalui kompetensi, 52) mengemukakan bahwa intellectual capital 
 
sikap,   serta   kecerdasan   intelektual,   dan sebagai “Intellectual capital can be define as 
 
merupakan tempat bersumbernya pengetahuan, all nonmonetary and nonphysical resources that 
 
keterampilan,  dan  kompetensi  yang  sangat are fully or partly controlled by the organization 
 
berguna  dalam  suatu  perusahaan  (Artinah, and that contribute to the organization’s value 
 
2011: 52). Skill, pengalaman, dan pengetahuan creation.”  Senada  dengan  itu,  Heng  dalam 
 
individu  mempunyai  nilai  ekonomi  bagi Asyik  (2011:  311)  mengemukakan  bahwa 
 
perusahaan  dalam menciptakan produktivitas modal  intelektual  merupakan  aset  berbasis 
 
dan  kemampuan  beradaptasi  yang  harus pengetahuan dalam perusahaan yang menjadi 
 
direalisasi melalui kerja sama tiap-tiap individu basis kompetensi inti perusahaan yang dapat 
 
(Divianto, 2010: 85).  mempengaruhi perkembangan daya tahan dan 
 
Solikhah, Rohman,   dan   Meiranto keunggulan perusahaan.    
 
(2010: 3) mengemukakan bahwa dalam teori Sawarjuwono  dan  Kadir  (2003:  38) 
 
stakeholder, manajemen organisasi diharapkan mengemukakan bahwa  intellectual capital 
 
melakukan aktivitas yang dianggap penting oleh sebagai hasil dari tiga elemen utama organisasi 
 
stakeholder dan melaporkan kembali aktivitas- (human capital, structural  capital, customer 
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capital) yang berkaitan dengan pengetahuan dan 
teknologi yang dapat memberikan nilai lebih bagi 
perusahaan berupa keunggulan bersaing 
organisasi. Pendapat para praktisi sebagian besar 
menyatakan bahwa intellectual capital terdiri dari 
tiga elemen utama terdiri dari:human capital, 
structural capital, dan customer capital. Stewart 
(1998); Sveiby (1997); Saint-Onge (1996); Bontis 
(2000) dalam Sawarjuwono dan Kadir (2003: 38). 
Berdasarkan definisi di atas, dapat disimpulkan 
bahwa intellectual capital merupakan suatu aset 
tidak berwujud (intangible asset) yang dimiliki 
perusahaan sebagai perwujudan dari efek sinergi 
antara human capital, structural capital, dan 
customer capital yang memberikan nilai tambah 
(value added) berupa keunggulan bersaing bagi 
perusahaan. 
 
Terkait dengan Human Capital (Modal  
Manusia), Sawarjuwono dan Kadir (2003:  
38) mengemukakan bahwa human capital 
merupakan motor dalam modal intelektual yang 
menjadi sumber inovasi dan improvisasi, serta 
tempat bersumbernya pengetahuan yang sangat 
berguna seperti keterampilan dan kompetensi, 
namun sulit diukur. Subkhan dan Citraningrum 
(2010: 31) mengemukakan bahwa human 
capital menrefleksikan seluruh kemampuan 
perusahaan untuk memberikan solusi terbaik 
berdasarkan pengetahuan yang dimiliki oleh 
orang-orang yang ada dalam perusahaan 
tersebut, dan human capital akan meningkat 
jika perusahaan mampu menggunakan 
pengetahuan yang dimiliki oleh karyawannya. 
Brinker (2000) dalam Sawarjuwono dan Kadir 
(2003: 38) mengemukakan bahwa human 
capital dapat diukur melalui training programs, 
credential, experience, competence, 
recruitment, mentoring, learning programs, 
individual potential and personality.  
Terkait dengan Structural Capital (Modal 
Struktural), Fariana (2014: 183) mengemukakan 
bahwa structural capital merupakan kemampuan 
perusahaan untuk menjalankan proses operasional 
perusahaan dengan struktur yang mendukung 
usaha karyawan untuk menghasilkan kinerja 
intelektual yang optimal serta kinerja bisnis 
secara keseluruhan. Bontis dalam Suhendah, 
2005: 283) mengemukakan 
 
 
bahwa structural capital merupakan sarana dan 
prasarana yang mendukung karyawan untuk 
menciptakan kinerja yang optimum, meliputi 
kemampuan organisasi menjangkau pasar, 
hardware, software, database, struktur 
organisasi, patent, trademark, dan segala 
kemampuan organisasi untuk mendukung 
produktivitas karyawan perusahaan tersebut. 
Ross et al. dalam Asyik (2011: 312-313) 
menyatakan bahwa modal manusia merupakan 
faktor kunci dalam mengembangkan structural 
capital, karena walaupun seorang individu 
memiliki tingkat intelektualitas tinggi, namun 
jika sistem dan prosedur perusahaan tersebut 
buruk maka intellectual capital tidak dapat 
optimal dan potensi yang ada tidak dapat 
dimanfaatkan secara maksimal.  
Terkait dengan Relational Capital atau 
Customer Capital (Modal Pelanggan), Divianto 
(2010: 87) menyatakan bahwa modal pelanggan 
merupakan komponen modal intelektual yang 
memberikan nilai secara nyata karena 
merupakan hubungan harmonis yang dimiliki 
oleh perusahaan dengan para mitranya, baik 
yang berasal dari para pemasok yang andal dan 
berkualitas, yang loyal dan merasa puas akan 
pelayanan perusahaan yang bersangkutan, serta 
yang berasal dari hubungan perusahaan dengan 
pemerintah maupun dengan masyarakat sekitar. 
Bontis (1998) dalam Asyik (2011: 
 
313) menyatakan bahwa relational capital 
merupakan pengetahuan perusahaan mengenai 
hubungan-hubungan yang terbentuk dari 
interaksi dengan pihak luar seperti pelanggan, 
kompetitor, pemasok, asosiasi industri, atau 
dengan pemerintah yang dapat menambah nilai 
bagi perusahaan tersebut. Suhendah (2005: 283) 
mengemukakan bahwa modal relasi dengan 
pelanggan dapat tercipta melalui pengetahuan 
karyawan yang diproses dengan modal 
struktural yang menghasilkan hubungan baik 
dengan pihak luar.  
Pulic  (1998)  dalam  Artinah  (2011:  
53) mengembangkan metode Value Added 
Intellectual Capital Coefficient (VAIC) dan 
mendesain informasi tentang value creation 
efficiency dari aset berwujud (tangible asset) 
dan aset tidak berwujud (intangible assets) 
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yang dimiliki perusahaan. Pulic dalam Sudibya 
dan Restuti, (2014: 17) mengemukakan bahwa 
metode ini dimulai dengan kemampuan 
perusahaan untuk menciptakan value added 
(VA) sebagai indikator paling objektif untuk 
 
 
 
menilai keberhasilan bisnis dan menunjukkan 
kemampuan perusahaan dalam penciptaan nilai 
(valuecreation). Value Added (VA) dipengaruhi 
oleh efisiensi dari capital employed (CE), Human 
Capital (HC), dan Structural Capital (SC). 
 
 
 
Capital Employed Intellectual Capital 
 
 
 
 
 
Physical Capital Financial Human Structural 
 Capital Capital Capital 
 
Gambar 1. Dua Sumber Daya Utama untuk Menciptakan Value Added 
Sumber: Andriessen (2004)dalam Ulum (2014: 108) 
 
 
Berdasarkan gambar 1, selain komponen dalam  sebuah  perusahaan  dan  digunakan 
 
Human Capital dan Structural Capital, Pulic untuk  mengukur  kinerja  intellectual  capital 
 
dalam  Ulum  (2014:  108)  menambahkan perusahaan dengan mengukur efisiensi capital 
 
komponen Capital Employed (financial capital employed  (VACA),  efisiensi  human  capital 
 
dan  physical  capital)  sebagai  penunjang (VAHU), dan efisiensi structural capital (STVA). 
 
Intellectual  Capital  dalam memberikan nilai Sudibya dan Restuti (2014: 17) memaparkan 
 
tambah bagi perusahaan. Artinah (2011: 52) bahwa Value Added Capital Employed (VACA) 
 
mengemukakan   bahwa   capital employed adalah perbandingan antara value added (VA) 
 
merupakan investasi modal perusahaan dalam dengan capital employed, rasio ini menunjukkan 
 
menciptakan nilai, sedangkan human capital kontribusi yang dibuat oleh setiap unit dari 
 
mencerminkan kemampuan kolektif perusahaan capital employed terhadap VA organisasi. Value 
 
untuk menghasilkan solusi terbaik berdasarkan Added Human Capital (VAHU) adalah indikator 
 
pengetahuan  yang  dimiliki  oleh  individu- efisiensi nilai tambah modal manusia. VAHU 
 
individu yang ada dalam perusahaan tersebut. merupakan  rasio  dari  VA  terhadap  human 
 
Asyik (2011: 312) memaparkan bahwa modal capital,  mengindikasikan kemampuan tenaga 
 
manusia  (human  capital)  merupakan  tempat kerja untuk menghasilkan nilai bagi perusahaan 
 
bersumbernya pengetahuan yang sangat berguna, dari dana yang dikeluarkan untuk tenaga kerja 
 
keterampilan,  dan  kompetensi  dalam  suatu tersebut, rasio ini menunjukkan kontribusi yang 
 
organisasi atau perusahaan, sedangkan Divianto dibuat oleh setiap rupiah yang diinvestasikan 
 
(2010:  87)  memaparkan  bahwa  structural dalam human capital terhadap VA organisasi. 
 
Capital  merupakan  kemampuan perusahaan Structural   Capital   Value   Added   (STVA) 
 
dalam memenuhi proses rutinitas perusahaan dan menunjukkan  kontribusi structural capital 
 
strukturnya yang mendukung usaha karyawan dalam penciptaan nilai. STVA merupakan rasio 
 
menghasilkan kinerja intelektual yang optimal dari structural capital (SC) terhadap VA, rasio 
 
serta kinerja bisnis secara keseluruhan. ini mengukur jumlah SC yang dibutuhkan untuk 
 
Maditinos et al.(2011:60) mengemukakan menghasilkan Rp.1,- dari VA dan merupakan 
 
bahwa  Value  Added   Intellectual   Capital indikasi  bagaimana  keberhasilan  SC  dalam 
 
Coefficient (VAIC) digunakan untuk mengukur penciptaan nilai.   
 
efisiensi  dari  tiga  jenis  input  yang  berupa 
Rasio Profitabilitas 
  
 
tangible  assets  (capital  employed)  maupun   
 
intangible assets (human and structural capital) Profitabilitas   mengukur   kemampuan 
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perusahaan dalam menghasilkan laba, dimana 
ukuran kinerja ini pada dasarnya merupakan hasil 
yang dicapai suatu perusahaan dengan mengelola 
sumber daya yang ada dalam perusahaan seefektif 
dan seefisien mungkin guna mencapai tujuan 
yang telah ditetapkan manajemen (Fariana, 2014: 
185). Pengukuran rasio profitabilitas dalam 
penelitian ini menggunakan Return on Asset 
(ROA), dihitung dengan membagi total laba bersih 
dengan total aktiva perusahaan yang 
 
 
merefleksikan keuntungan bisnis dan efisiensi 
perusahaan dalam pemanfaatan total aset 
(Thaib, 2013: 155). 
 
Penelitian Terdahulu  
Hasil penelitian terdahulu belum dapat 
memberikan hasil yang konsisten. Di bawah ini 
rangkuman dan hasil penelitian-penelitian 
sebelumnya mengenai intellectual capital yang 
relevan dengan penelitian ini. 
 
 
Tabel 1. Penelitian Terdahulu 
 
No Nama Peneliti  Tahun  Hasil Penelitian  
     
1. Nik Maheran Nik  2009 VAIC   dan   capital   employed   berpengaruh 
 Muhammad    signifikan dan positif terhadap ROA.  
      
2. Dimitrios  Maditinos, 2011 Hanya VAHU yang berkaitan signifikan secara 
 Dimitrios  Chatzoudes,  statistic dengan kinerja keuangan.  
 Charalampos Tsairidis,dan  Ada   peningkatan   pengakuan   aset   modal 
 Georgious Theriou   intelektual sebagai aset strategis dan penting untuk 
      keberlangsungan perusahaan dengan keunggulan 
      kompetitif.    
      
3. Faezal Thaib   2013 VACA,  VAHU,  STVA  secara  bersama-sama 
      berpengaruh signifikan dan positif terhadap ROA. 
      Secara parsial hanya VAHU yang paling signifikan 
      mempengaruhi ROA.   
     
4. Subkhan dan Dyah  2010 VAIC dan kinerja keuangan mempunyai pengaruh 
 Pitaloka Citraningrum   yang signifikan positif terhadap ROE.  
5. Badingatus Solikhah, 2010 Modal intelektual tidak berpengaruh terhadap nilai 
 Abdul Rohman, dan  pasar perusahaan,   
 Wahyu Meiranto   Modal intelektual berpengaruh positif terhadap 
      kinerja   keuangan   perusahaan,   dan   modal 
      intelektual berpengaruh positif terhadap 
      pertumbuhan perusahaan.   
      Kinerja modal intelektual berbeda antar industri. 
          
 
 
Hipotesis Penelitian  
Value Added Capital Employed (VACA)  
adalah perbandingan antara value added (VA) 
dengan capital employed Rasio ini menunjukkan 
kontribusi yang dibuat oleh setiap unit dari 
capital employed terhadap VA organisasi. Makin 
tinggi VACA akan meningkatkan rasio 
 
profitabilitas, oleh karena itu hipotesis alternatif 
pertama penelitian ini adalah: 
 
H1: Capital Employed berkaitan positif  
terhadap rasio profitabilitas perusahaan  
industri barang konsumsi di BEI. 
  
Value Added Human Capital (VAHU) 
adalah indikator efisiensi nilai tambah modal 
manusia. VAHU merupakan rasio dari VA 
terhadap human capital. Rasio ini 
mengindikasikan kemampuan tenaga kerja untuk 
menghasilkan nilai bagi perusahaan dari dana 
yang dikeluarkan untuk tenaga kerja tersebut, 
sehingga rasio ini menunjukkan kontribusi yang 
dibuat oleh setiap rupiah yang diinvestasikan 
dalam human capital terhadap VA organisasi. 
Makin tinggi VAHU akan meningkatkan rasio 
profitabilitas, oleh karena itu hipotesis alternatif 
kedua penelitian ini adalah: 
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H2: Human Capital berkaitan positif 
terhadap rasio profitabilitas perusahaan 
industri barang konsumsi di BEI. 
 
Structural Capital Value Added (STVA) 
menunjukkan kontribusi structural capital 
dalam penciptaan nilai. STVA merupakan rasio 
dari structural capital (SC) terhadap VA. Rasio 
ini mengukur jumlah SC yang dibutuhkan untuk 
menghasilkan Rp.1,- dari VA dan merupakan 
indikasi keberhasilan SC dalam penciptaan 
nilai. Makin tinggi STVA akan meningkatkan 
rasio profitabilitas, oleh karena itu hipotesis 
alternatif ketiga penelitian ini adalah: 
 
H3: Structural Capital berkaitan positif 
terhadap rasio profitabilitas perusahaan 
industri barang konsumsi di BEI. 
 
 
METODE PENELITIAN 
 
Pemilihan Objek Penelitian  
Objek penelitian yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah perusahaan manufaktur 
sektor industri barang konsumsi yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 
2014-2015. Penelitian ini hanya meneliti satu 
sektor saja karena modal intelektual antar 
industri dapat berbeda. Variabel independen (X) 
penelitian ini terdiri dari capital employed 
(VACA), human capital (VAHU), dan structural 
capital (STVA), dan variabel dependen (Y) 
berupa rasio profitabilitas yang diproksikan 
dengan Return on Asset (ROA). 
 
Metode Penarikan Sampel  
Populasi yang digunakan dalam penelitian 
ini adalah perusahaan manufaktur sektor industri 
barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) periode 2014-2015. Teknik 
pemilihan sampel yang digunakan adalah 
purposive sampling method (teknik pengambilan 
sampel dengan menggunakan kriteria tertentu). 
Kriteria sampel adalah (1) perusahaan manufaktur 
yang terdaftar secara berturut-turut di BEI periode 
2014-2015, (2) perusahaan manufaktur yang 
bergerak dalam sektor industri barang konsumsi 
yang diklasifikasikan dalam www.sahamok.com 
terdiri dari sub sektor 
 
 
makanan & minuman, rokok, farmasi, kosmetik  
& barang keperluan rumah tangga, dan 
peralatan rumah tangga. 
 
Operasionalisasi Variabel  
Variabel yang dipakai dalam penelitian ini 
diambil dari laporan keuangan yang telah diaudit 
pada periode 2014-2015 dan dipublikasikan 
dalam www.idx.co.id . Tahun 2014-2015 diteliti 
karena periode tersebut merupakan periode terkini 
yang laporan keuangannya tersedia.  
Dalam penelitian ini, intellectual Capital 
diukur dengan menggunakan model Value 
Added Intellectual Coefficient (VAIC) yang 
terdiri dari tiga komponen yaitu capital 
employed, human capital, dan structural 
capital. Metode VAIC digunakan karena 
metode ini paling banyak digunakan dalam 
penelitian-penelitian terdahulu dan data-data 
yang digunakan untuk menghitung rumus ini 
relatif mudah dan umum dijumpai pada laporan 
keuangan perusahaan. Profitabilitas perusahaan 
dapat diukur dengan menggunakan rasio Return 
on Assets (ROA) yang merefleksikan 
keuntungan bisnis dan efisiensi perusahaan 
dalam pemanfaatan total aset. Variabel 
independen (X) dalam penelitian ini adalah 
capital employed, human capital, dan structural 
capital, sedangkan variabel dependen (Y) 
dalam penelitian ini adalah rasio profitabilitas 
yang diukur dengan return on asset (ROA).  
Proxy yang digunakan dalam penelitian ini 
menggunakan proxy dikembangkan oleh Pulic 
(1998) dalam Haryanto dan Henny (2013: 134). 
Value added (VA) atau nilai tambah yang dapat 
dihitung dengan menggunakan rumus menurut 
Riahi- Belkaoui (2003) dalam Muhammad, Nik 
Maheran Nik (2009: 207-208) yaitu: 
 
 
S – B = DP + W + I + D + T + R 
atau  
VA = DP + W + I + D + T + R 
Dimana : 
 
VA = Value Added (S – B)  
S = Net sales revenue  
B = Cost of good sold DP = 
Depreciation expenses 
W = Employees’ salaries and wages  
I = Total interest expenses  
D = Dividend paid to shareholders  
T = Corporate tax  
R = profits retain for the year/ retained earning 
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Metode Value Added Intellectual 
Coefficient (VAIC) mengukur efisiensi tiga 
jenis input perusahaan, yaitu: 
 
1) Capital Employed (CE)  
Mengacu pada Appuhami (2007) dalam 
Artinah (2011: 52) yang menyatakan bahwa 
capital employed merupakan financial 
capital perusahaan yang terdiri dari 
monetary capital dan physical capital dan 
diukur dengan Value Added Capital 
Employed (VACA). Muhammad, Nik 
Maheran Nik (2009: 208) memaparkan 
rumus untuk menghitung VACA adalah : 
 
VACA=  
 
 
 
 
Dimana : 
VACA = The value created by one unit  
of capital employed  
VA = Value Added  
CA = Total Assets - Intangible Assets 
 
 
3) Structural Capital (SC)  
Saryanti (2011) dalam Sudibya dan Restuti 
(2014: 17) mengemukakan bahwa 
structural capital merupakan infrastruktur 
pendukung human capital sebagai sarana 
dan prasarana pendukung kinerja karyawan 
yang dimiliki oleh suatu perusahaan dalam 
memenuhi kebutuhan pasar, seperti sistem 
teknologi, sistem operasional perusahaan, 
paten, merk dagang, dan kursus pelatihan, 
agar kemampuan karyawan dapat 
menghasilkan modal intelektual. Cara 
mengukur efisiensi modal manusia menurut 
Maditinos et al. (2011: 64) adalah: 
 
STVA=  
 
 
 
 
 
Dimana : 
STVA = Indicator of value added 
efficiency of structural capital 
VA = Value Added  
SC = Structural Capital (VA – HU) 
 
2) Human Capital (HU)  
Artinah (2011: 52) mengemukakan 
bahwa human capital meliputi 
pengetahuan individu dari suatu 
organisasi yang ada pada pegawainya dan 
dihasilkan melalui kompetensi, sikap 
serta kecerdasan intelektual. Modal 
manusia ini dapat diukur dengan Value 
Added Human Capital (VAHU) sebagai 
indikator efisiensi nilai tambah (value 
added) modal manusia. Cara mengukur 
efisiensi modal manusia menurut 
Maditinos et al. (2011: 64) adalah: 
 
VAHU=  
 
 
 
Dimana : 
VAHU = Indicator of value added efficiency 
of human capital  
VA = Value Added  
HU = Total investment on employees 
(salary, wages, etc) 
 
 
 
Variabel dependen yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah rasio profitabilitas 
yang diukur dengan Return on Asset (ROA). 
ROA mengukur kaitan antara tingkat 
profitabilitas dari suatu perusahaan dengan total 
asetnya, untuk menjelaskan seberapa efisien 
pihak manajemen perusahaan dalam mengelola 
aset-aset perusahaan guna menghasilkan profit 
(Maditinos et al., 2011: 64). Menurut Maditinos 
et al. (2011: 64) ROA dapat dirumuskan 
sebagai berikut : 
 
 
Return on Assets (ROA) =  
 
 
  
 
   
  
 
 
Dengan demikian, operasionalisasi  
variable penelitian ini disajikan pada Tabel 2 
di bawah ini: 
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Tabel 2. Operasionalisasi Variabel Penelitian 
 
 No. Variabel  Dimensi   Indikator Skala Sumber  
 
            Data  
 
 
            
 
 
1. Capital  Modal   
VACA=  
 Rasio Annual 
 
 2. Human Capital  Modal    Rasio Annual   
  
Employed (CE) 
 
intelektual 
      
Report 
 
 
           
 
             
 
 3. Structural  Modal   
VAHU= 
 Rasio Annual  
 
  
(HU) 
 
intelektual 
      
Report 
 
 
           
 
           
 
 4. Profitability  Kinerja   ROA = Rasio Annual   
  
Capital (SC) 
 
intelektual 
  STVA= 
    
Report 
 
 
        
 
           
 
          
 
  Ratio  Perusahaan    Report  
 
           
 
Model Penelitian    penelitian terdahulu model penelitian ini dapat 
 
 Berdasarkan   tinjauan pustaka dan   digambarkan sebagai berikut:   
  
 
 
 
Capital Employed 
H1: (+) 
 
 
(VACA)  
 
   
 
  
Rasio Profitabilitas 
 
Human Capital H2: (+) 
 
(ROA)  
(VAHU) 
  
 
 
  
 
   
 
   
 
Structural Capital H3: (+)  
 
(STVA)   
 
   
  
 
Gambar 2. Model Penelitian 
 
 
Data penelitian dianalisis secara timeseries HASIL PENELITIAN DAN 
 
dan cross  section  dengan partial  regression PEMBAHASAN  
 
analysis  melalui  uji  t  menggunakan  tingkat 
Gambaran Umum Objek Penelitian 
 
signifikansi 5%, yang diolah dengan bantuan 
 
program SPSS Statistics 20. Uji F dilakukan 
Objek penelitian yang digunakan dalam 
 
penelitian ini adalah perusahaan manufaktur 
 
untuk melihat pengaruh bersama antara ketiga  
sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di  
komponen  modal  intelektual terhadap  rasio 
 
Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2014-  
profitabilitas. Jika data tidak terdistribusi normal, 
 
2015. Sektor industri barang konsumsi yang 
 
pengujian  hanya  dilakukan  dengan  melihat terdapat sesuai klasifikasi dalam www.sahamok. 
 
koefisen korelasi Spearman Rho. com yaitu: makanan & minuman, rokok, farmasi, 
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kosmetik & barang keperluan rumah tangga, dan 
peralatan rumah tangga. Berdasarkan kriteria-
kriteria yang telah ditetapkan, jumlah sampel 
 
 
yang terpilih untuk digunakan dalam penelitian 
ini adalah sebanyak 36 perusahaan per tahun 
dan disajikan dalam tabel berikut ini. 
 
Tabel 3. Pemilihan Sampel 
 
Kriteria Jumlah Perusahaan 
Perusahaan  manufaktur  sektor  industri 37 perusahaan 
barang konsmsi yang terdaftar di Bursa Efek  
Indonesia selama periode 2014-2015.  
Perusahaan sektor industri barang konsumsi (1) perusahaan 
yang tidak mempublikasikan laporan tahunan  
secara konsisten selama periode 2014-2015.  
Jumlah perusahaan yang dijadikan sampel 36 perusahaan 
 
 
Berdasarkan kriteria-kriteria di atas, 
terdapat 36 perusahaan per tahun dimana 
jumlah data keseluruhan setelah dikalikan 2 
tahun adalah 72 data perusahaan yang dapat 
dijadikan sampel untuk pengujian timeseries 
selama tahun 2014 hingga 2015. Perusahaan 
yang dipilih adalah perusahaan yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia dan data yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah data sekunder 
berupa laporan keuangan yang dikumpulkan 
melalui situs www.idx.co.id. 
 
 
Statistik Deskriptif  
Gambaran data sampel yang digunakan 
dalam penelitian ini dapat diamati melalui nilai 
rata - rata, nilai maksimum, nilai minimum, 
serta standar deviasi dari masing-masing 
variabel yang terdiri dari Value Added Capital 
Employed (VACA), Value Added Human 
Capital (VAHU), Structural Capital Value 
Added (STVA) dan Return on Asset (ROA). 
Tabel 4 di bawah ini menyajikan hasil analisis 
statistik deskriptif selama tahun 2014 dan 2015 
baik secara crosssection dan timeseries dengan 
menggunakan software SPSS 20.0. 
 
 
Tabel 4. Hasil Analisis Statistik Deskriptif 
 
Descriptive Statistics tahun 2014  
 N  Minimum Maximum  Mean Std. Deviation 
ROA2014  36 -22.23 40.18  8.8297 12.10844 
VACA2014  36 .08 1.75  .4261 .33579 
VAHU2014  36 .70 15.36  3.6092 2.72094 
STVA2014  36 -.43 .93  .5781 .31688 
Valid N (listwise)  36     
 Descriptive Statistics tahun 2015   
 N  Minimum Maximum  Mean Std. Deviation 
ROA2015  36 -12.93 37.20  8.6525 10.31860 
VACA2015  36 .07 1.82  .4269 .33151 
VAHU2015  36 .57 13.86  3.5189 2.39018 
STVA2015  36 -.74 .93  .5881 .30827 
Valid N (listwise)  36     
 Descriptive Statistics tahun 2014 s/d 2015  
 N  Minimum Maximum  Mean Std. Deviation 
ROA  72 -22.23 40.18  8.7411 11.17003 
VACA  72 .07 1.82  .4265 .33130 
VAHU  72 .57 15.36  3.5640 2.54321 
STVA  72 -.74 .93  .5831 .31043 
Valid N (listwise)  72      
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Berdasarkan tabel 4 di atas, nilai 
minimum untuk ROA tahun 2014 adalah -
22,23, tahun 2015 adalah -12,93, dan secara 
timeseries nilai minimum ROA adalah -22,23. 
Nilai Maksimum ROA tahun 2014 adalah 
40,18, tahun 2015 adalah 37,2, dan secara 
timeseries nilai maksimum ROA tahun 2014 
adalah 40.18. Nilai rata-rata ROA tahun 2014 
adalah 8,83, tahun 2015 adalah 8,65, dan secara 
timeseries nilai rata-rata ROA adalah 8.74.  
Nilai minimum untuk VACA tahun 2014 
adalah 0,08, tahun 2015 adalah -0,07, dan 
secara timeseries nilai minimum VACA adalah 
0,07. Nilai Maksimum VACA tahun 2014 
adalah 1,75, tahun 2015 adalah 1,82, dan secara 
timeseries nilai maksimum VACA tahun 2014 
adalah 1,82. Nilai rata-rata VACA tahun 2014 
adalah 0,43, tahun 2015 adalah 0,43, dan secara 
timeseries nilai rata-rata VACA adalah 0.43.  
Nilai minimum untuk VAHU tahun 2014 
adalah 0,70, tahun 2015 adalah -0,57, dan secara 
timeseries nilai minimum VAHU adalah 0,57. 
Nilai Maksimum VAHU tahun 2014 adalah 15,36, 
tahun 2015 adalah 13,86, dan secara 
 
 
timeseries nilai maksimum VAHU tahun 2014 
adalah 15,36. Nilai rata-rata VAHU tahun 2014 
adalah 3,61, tahun 2015 adalah 3,52, dan secara 
timeseries nilai rata-rata VAHU adalah 3.56.  
Nilai minimum untuk STVA tahun 2014 
adalah -0,43, tahun 2015 adalah -0,74, dan 
secara timeseries nilai minimum STVA adalah -
0,74. Nilai Maksimum STVA tahun 2014 
adalah 0,93, tahun 2015 adalah 0,93, dan secara 
timeseries nilai maksimum STVA tahun 2014 
adalah 0,93. Nilai rata-rata STVA tahun 2014 
adalah 0,58, tahun 2015 adalah 0,59, dan secara 
timeseries nilai rata-rata STVA adalah 0.58. 
 
Uji Asumsi Klasik  
Uji asumsi klasik yang digunakan dalam 
penelitian ini terdiri dari empat jenis pengujian 
yang harus dipenuhi yaitu uji normalitas, uji 
multikolonieritas, uji heteroskedastisitas, dan 
uji autokorelasi. Tabel 5 di bawah ini 
menggambarkan hasil uji normalitas dari 
unstandardized residual value tahun 2014, 
2015, dan secara timeseries. 
  
Tabel 5. Hasil Uji Normalitas 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test  
   Unstandardized Unstandardized Unstandardized 
 
   Residual 2014 Residual 2015 Residual 
 
     (Timeseries) 
 
N  36 36 72 
 
Normal Parameters
a,b
 
 Mean 0E-7 0E-7 0E-7 
 
Std. 
7.61999133 8.47112924 8.47112924 
 
  
Deviation       
 
Most Extreme 
 Absolute .163 .160 .160 
 
 
Positive .163 .160 .160 
 
Differences 
 
 
 
Negative -.068 -.100 -.100 
 
Kolmogorov-Smirnov 
 
 
Z 1.119 .976 1.361 
 
Asymp. Sig. (2-tailed)  .164 .297 .049 
  
 
Hasil uji normalitas pada tabel 5 
menunjukkan bahwa data residual untuk cross 
section than 2014 dan 2015 berdistribusi 
normal sedangkan secara timeseries tidak 
berdistribusi normal karena Asymp. Sig dari 
data yang diuji memiliki nilai di bawah 0,05. 
Oleh karena itu, penelitian ini menguji data 
cross section dengan regresi sedangkan data 
timeseris diuji dengan korelasi Spearman’s rho.  
Uji multikolonieritas dideteksi dengan 
melihat nilai Tolerance dan VIF (Variance 
 
 
Inflation Factor), apabila nilai Tolerance lebih 
dari 0,10 dan nilai VIF kurang dari 10 maka 
bebas dari multikolinearitas, sedangkan apabila 
data yang diuji memiliki nilai Tolerance kurang 
dari 0,10, nilai VIF lebih dari 10 maka dapat 
disimpulkan bahwa data yang diuji tersebut 
memliki masalah multikolonieritas atau tidak 
memenuhi asumsi multikolonieritas. Hasil dari 
uji multikolonieritas dapat dilihat pada tabel 6 
berikut ini: 
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Tabel 6. Hasil Uji Multikolonieritas 
 
Model Tolerance VIF Tolerance VIF Tolerance VIF 
 2014 2014 2015 2015 Timeseries Timeseries 
VACA 0.723 1.383 0.772 1.296 0.747 1.338 
VAHU 0.549 1.822 0.556 1.798 0.554 1.805 
STVA 0.591 1.692 0.594 1.683 0.594 1.683 
 
 
Tabel 6 di atas menunjukkan bahwa hasil 
uji multikolonieritas, variabel independen 
(VACA, VAHU, dan STVA) pada penelitian 
ini memiliki nilai tolerance lebih besar dari 
0,10 dan nilai VIF lebih kecil dari 10 sehingga 
dapat disimpulkan bahwa model regresi yang 
digunakan dalam penelitian ini tidak terjadi 
masalah multikolonieritas antar variabel 
independen sehingga model regresi ini layak 
untuk digunakan dalam penelitian.  
Uji heteroskedastisitas pada penelitian ini 
menggunakan uji glejser untuk mengetahui 
apakah terjadi heteroskedastisitas atau tidak 
dalam model regresi penelitian. Variabel yang 
 
 
diregresikan adalah nilai absolut residual 
sebagai variabel dependen serta VACA, 
VAHU, dan STVA sebagai variabel 
independen. Dengan tingkat signifikansi 5%, 
apabila hasil output SPSS menunjukkan nilai 
signifikansi antara variabel independen dengan 
nilai absolut residual lebih dari 0,05, maka 
tidak terdapat heteroskedastisitas, sedangkan 
apabila signifikansi antara variabel independen 
dengan nilai absolut residual kurang dari 0,05, 
maka terdapat heteroskedastisitas dalam model 
regresi. Tabel 7 di bawah ini menunjukkan hasil 
uji heteroskedastisitas penelitian ini. 
 
 
Tabel 7. Hasil Uji Heteroskedastisitas 
 
Model Nilai Sig. 2014
a
 Nilai Sig. 2015
b
 Nilai Sig. 
   Timeseries
c
 
(Constant) 0.014 0.001 0.000 
VACA 0.550 0.422 0.304 
VAHU 0.518 0.440 0.880 
STVA 0.304 0.539 0.117  
a. Dependent Variable: ABSRES_1 
b. Dependent Variable: ABSRES_3 
c. Dependent Variable: ABSRES_5 
 
Berdasarkan tabel 7 di atas, dapat dilihat •   Bila nilai DW terletak antara batas atas 
bahwa nilai signifikansi dari semua variabel atau upper bound (du) dan (4 - du), maka 
dalam penelitian ini tidak memiliki masalah koefisien  autokorelasi  sama  dengan  nol, 
heteroskedastisitas karena nilai signifikansi dari berarti tidak ada autokorelasi. 
setiap variabel lebih besar dari 0,05, sehingga •   Bila nilai DW lebih rendah daripada batas 
masing-masing variabel dalam penelitian ini bawah atau lower bound (dl), maka koefisien 
tidak mengalami masalah  heteroskedastisitas autokorelasi lebih besar daripada nol, berarti 
dan layak untuk digunakan dalam analisis regresi ada autokorelasi positif. 
linear berganda. •   Bila nilai DW lebih besar daripada (4 - 
Uji  autokorelasi  dengan  metode  uji dl),  maka  koefisien  autokorelasi  lebih 
Durbin  Watson  (DW  test),  dan  berdasarkan kecil daripada nol, berarti ada autokorelasi 
www.statistikceria.blogspot.co.id keputusannya negatif. 
sebagai berikut: •   Bila nilai DW terletak di antara batas atas 
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(du) dan batas bawah (dl) ada DW terletak •   Bila nilai DW terletak antara (4-du) dan (4 - 
 
antara (4 - du) dan (4 - dl), maka hasilnya dl), maka hasilnya tidak dapat disimpulkan. 
 
tidak dapat disimpulkan.  Hasil pengujian autokorelasi penelitian ini 
 
    disajikan dalam tabel 8 berikut ini: 
 
   Tabel 8. Hasil Uji Autokorelasi   
 
      
 
 
 Model  Durbin-Watson Durbin-Watson Durbin-Watson 
 
   2014
a
 2015
b
 Timeseries
c
  
 
 1  2.651 2.571 2.651  
 
a. Predictors: (Constant), STVA2014, VACA2014, VAHU2014a 
Dependent Variable: ROA2014b  
b. Predictors: (Constant), STVA2015, VACA2015, VAHU2015a 
Dependent Variable: ROA2015b 
c. Predictors: (Constant), STVA, VACA, VAHUa 
Dependent Variable: ROAb 
 
 
 
Berdasarkan tabel 8 didapatkan hasil 
Durbin Watson tahun 2014 sebesar 2,651, tahun 
2015 adalah 2.571, dan secara timeseries nilai dw 
= 2.651. Nilai ini dibandingkan dengan nilai du 
dan dl pada tabel Durbin Watson dengan tingkat 
signifikansi 5%, jumlah sampel (n) per tahun =  
36 sedangkan secara timeseries jumlah sampel  
(n) = 72, dengan jumlah variabel independen  
(k) = 3 sehingga didapat nilai du data cross 
section tahun 2014 & 2015 sebesar 1,2953 dan 
nilai dl data cross section tahun 2014 & 2015 
sebesar 1,6539. Dengan demikian data tahun 
2014 diperoleh 1,2953 < 2,651 < (4 – 1,2953) 
dan data tahun 2015 diperoleh 1,2953 < 2,571 < 
(4-1,2953) sehingga dapat dikatakan data cross 
section tahun 2014 & 2015 tidak ada masalah 
autokorelasi. Secara timeseries, diperoleh dw= 
 
 
 
 
2,651 dan nilai du 1,5284 dengan n=72 dan k 
 
= 3, jadi karena nilai dw 2,651 > (4 - 1,5284) 
berarti ada autokorelasi negatif. 
 
Uji Regresi Ganda Data Cross Section 
 
Berdasarkan hasil uji asumsi klasik, data 
cross section dapat diuji dengan model regresi 
berganda memenuhi asumsi normalitas, tidak 
terdapat gejala multikolonieritas, 
heteroskedastisitas, dan autokorelasi. Hal ini 
memberikan kesimpulan bahwa model regresi 
berganda baik dan layak digunakan dalam 
penelitian ini. Pengujian hipotesis dilakukan 
 
dengan menggunakan tingkat signifikansi 
sebesar 5% (α = 0,05). Model regresi linear 
 
berganda tersebut adalah sebagai berikut : 
 
 
 
 
Y = A + B1X1 + B2X2 + B3X3 + e 
 
Dimana : 
Y = ROA (Return On Assets)  
A = Nilai konstanta 
B1-3 = Koefisien regresi variabel X1,2,3 
X1 = VACA(Value Added Capital Employed) 
X2 = VAHU(Value Added Human Capital) 
X3 = STVA (Structural Capital Value Added) 
e = Error 
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Tabel 9. Hasil Analisis Regresi Berganda Tahun 2014 
 
    Standardized   
  Unstandardized Coefficients Coefficients   
Model  B Std. Error Beta T Sig. 
1 (Constant) -1.205 3.497  -.344 .733 
 VACA2014 5.564 5.724 .154 .972 .338 
 VAHU2014 2.738 .811 .615 3.376 .002 
 STVA2014 -3.835 6.710 -.100 -.571 .572  
Dependent Variable: ROA2014a 
 
Tabel 9 di atas menunjukkan nilai 
signifikansi yang lebih kecil dari 0,05 hanya 
pada variabel VAHU2014 yaitu 0.002 sehingga 
dapat dikatakan hanya human capital yang 
berpengaruh signifikan positif terhadap ROA. 
Koefisien B untuk variabel VACA2014 positif 
namun tidak signifikan dan koefisien B untuk 
variabel STVA2014 negatif dan tidak 
signifikan. Dengan demikian pada tahun 2014 
hanya Ha2 yang diterima.  
Berdasarkan tabel 9 di atas, dapat 
dirumuskan persamaan model regresi linear 
berganda sebagai berikut: 
 
ROA = - 1,205 + 5,564 VACA + 2,738 VAHU 
- 3,835 STVA 
 
Berdasarkan persamaan regresi di atas, 
konstanta pada model regresi tersebut sebesar -
1,205, hal ini berarti bahwa apabila nilai VACA 
(X1), VAHU (X2), dan STVA (X3) sama 
dengan nol satuan atau konstan, maka nilai dari 
return on asset (ROA) adalah sebesar -1,205.  
Koefisien regresi untuk variabel VACA 
 
 
(X1) menunjukkan nilai sebesar 5,564 yang 
berarti terdapat arah yang positif antara variabel 
VACA (X1) terhadap variabel ROA. Apabila 
VACA (X1) naik sebesar satu satuan maka nilai 
ROA akan naik sebesar 5,564 satuan dengan 
asumsi nilai variabel VAHU (X2) dan STVA 
(X3) adalah sama dengan nol atau konstan.  
Koefisien regresi untuk variabel VAHU  
(X2) menunjukkan nilai sebesar 2,738 yang 
berarti terdapat arah yang positif antara variabel 
VAHU (X2) terhadap variabel ROA. Apabila 
VAHU (X2) naik sebesar satu satuan maka nilai 
ROA akan naik sebesar 2,738 satuan dengan 
asumsi nilai variabel VACA (X1)danSTVA (X3) 
adalah sama dengan nol atau konstan. 
 
Koefisien regresi untuk variabel STVA  
(X3) menunjukkan nilai sebesar -3,835 yang 
berarti terdapat arah yang negatif antara variabel 
STVA (X3) terhadap variabel ROA. Apabila 
STVA (X3) naik sebesar satu satuan maka nilai 
ROA akan turun sebesar 3,835 satuan dengan 
asumsi nilai variabel VACA (X1) dan VAHU 
(X2), adalah sama dengan nol atau konstan. 
 
 
Tabel 10. Hasil Uji F, Koefisien Korelasi & Koefisien Determinasi  
Tahun 2014 
 
Model Sig. uji F R R2 Adj.R
2
 
1 0.001 0.646 0.417 0.362 
 
Dependent Variable: ROA2014a  
Predictors: (Constant), STVA2014, VACA2014, VAHU2014b 
 
 
Berdasarkan Tabel 10 di atas nilai 
signifikansi uji F lebih kecil dari 0,05 sehingga 
dapat dikatakan model regresi linear berganda di 
atas valid dengan koefisien korelasi 0,646 (cukup 
 
 
kuat) dan koefisien determinasi 41,7% berarti ketiga 
independen variable dapat mempengaruhi ROA 
sebesar 41,7% sisanya dipengaruhi oleh variabel lain 
yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 
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Tabel 11. Hasil Analisis Regresi Berganda Tahun 2015 
 
    Standardized   
  Unstandardized Coefficients Coefficients   
Model  B Std. Error Beta T Sig. 
1 (Constant) -3.249 3.009  -1.080 .288 
 VACA2015 2.837 4.625 .091 .613 .544 
 VAHU2015 2.326 .756 .539 3.078 .004 
 STVA2015 4.260 5.669 .127 .751 .458  
Dependent Variable: ROA2015a 
 
 
Tabel 11 di atas menunjukkan nilai 
signifikansi yang lebih kecil dari 0,05 hanya 
pada variabel VAHU2015 yaitu 0.004 
sehingga dapat dikatakan hanya human 
capital yang berpengaruh signifikan positif 
terhadap ROA. Koefisien B untuk variabel 
VACA2015 positif namun tidak signifikan 
dan koefisien B untuk variabel STVA2015 
juga positif dan tidak signifikan. Dengan 
demikian pada tahun 2015 hanya Ha2 yang 
diterima. 
 
Berdasarkan tabel 11 di atas, dapat 
dirumuskan persamaan model regresi linear 
berganda sebagai berikut: 
 
ROA = - 3,249 + 2,837 VACA + 2,326 
VAHU + 4,260 STVA 
 
Berdasarkan persamaan regresi di 
atas, konstanta pada model regresi tersebut 
sebesar -3,249, hal ini berarti bahwa apabila 
nilai VACA (X1), VAHU (X2), dan STVA 
(X3) sama dengan nol satuan atau konstan, 
maka nilai dari return on asset (ROA) 
adalah sebesar -3,249. 
 
Koefisien regresi untuk variabel VACA 
 
 
 
(X1) menunjukkan nilai sebesar 2,837 yang 
berarti terdapat arah yang positif antara 
variabel VACA (X1) terhadap variabel 
ROA. Apabila VACA (X1) naik sebesar 
satu satuan maka nilai ROA akan naik 
sebesar 2,837 satuan dengan asumsi nilai 
variabel VAHU (X2) dan STVA (X3) 
adalah sama dengan nol atau konstan. 
 
Koefisien regresi untuk variabel 
VAHU (X2) menunjukkan nilai sebesar 
2,326 yang berarti terdapat arah yang positif 
antara variabel VAHU (X2) terhadap variabel 
ROA. Apabila VAHU (X2) naik sebesar satu 
satuan maka nilai ROA akan naik sebesar 
2,326 satuan dengan asumsi nilai variabel 
VACA (X1) dan STVA (X3) adalah sama 
dengan nol atau konstan. 
 
Koefisien regresi untuk variabel STVA  
(X3) menunjukkan nilai sebesar 4,260 yang 
berarti terdapat arah yang negatif antara 
variabel STVA (X3) terhadap variabel 
ROA. Apabila STVA (X3) naik sebesar 
satu satuan maka nilai ROA akan naik 
sebesar 4.260 satuan dengan asumsi nilai 
variabel VACA (X1) dan VAHU (X2), 
adalah sama dengan nol atau konstan. 
 
 
Tabel 12. Hasil Uji F, Koefisien Korelasi & Koefisien Determinasi 
Tahun 2015  
Model Sig. uji F R R
2
 Adj.R
2
 
1 0.000 0.674 0.455 0.404 
Dependent Variable: ROA2015a  
Predictors: (Constant), STVA2015, VACA2015, VAHU2015b 
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Berdasarkan Tabel 12 di atas nilai 
signifikansi uji F lebih kecil dari 0,05 sehingga 
dapat dikatakan model regresi linear berganda 
di atas valid dengan koefisien korelasi 0,674 
(cukup kuat) dan koefisien determinasi 45,5% 
berarti 45,5% variasi dari ROA dapat dijelaskan 
oleh seluruh variabel bebas (capital intelektual), 
sisanya oleh faktor lain diluar model regresi. 
 
 
Uji Spearman’s Rho Data Timeseries 
 
Data timeseries penelitian ini tidak lulus 
uji normalitas sehingga diuji dengan non 
parametrik menggunakan korelasi Spearman’s 
Rho yang hasilnya dapat dilihat pada Tabel. 13 
di bawah ini. 
 
Tabel 13. Hasil Uji Spearman’s Rho Data Timeseries 
 
Correlations  
  ROA  VACA  VAHU  STVA 
 
 Correlation Coefficient 1.000 .462** .617** .617** 
 
ROA Sig. (2-tailed) . .000 .000 .000 
 
 N 72 72 72 72 
 
 Correlation Coefficient .462** 1.000 .530** .527** 
 
VACA Sig. (2-tailed) .000 . .000 .000 
 
Spearman's N 72 72 72 72 
 
rho Correlation Coefficient .617** .530** 1.000 .999** 
 
VAHU Sig. (2-tailed) .000 
 
.000 
 
. 
 
.000 
 
 
 N 72 72 72 72 
 
 Correlation Coefficient .617** .527** .999** 1.000 
 
STVA Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 . 
 
 N 72 72 72 72 
  
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
 
 
Tabel 13 di atas menunjukkan bahwa 
kaitan VACA, VAHU, dan STVA terhadap 
ROA adalah signifikan positif karena ketiganya 
menunjukkan angka signifikansi 0,000 (di 
bawah 0,05) dan koefisien korelasi yang positif. 
Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa 
secara timeseries, Ha1, Ha2, dan Ha3 diterima. 
 
Benang Merah dengan Penelitian Terdahulu 
Berdasarkan hasil uji data cross section tahun 
2014 dan 2015, uji parsial yang telah dilakukan  
dapat  dilihat  dari  ketiga  variabel independen  
hanya  VAHU  yang  mempunyai pengaruh 
signifikan terhadap Return on Asset (ROA),  
sedangkan  VACA  dan  STVA  tidak 
berpengaruh  signifikan  terhadap  Return  on 
Asset (ROA). Hal ini sesuai dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Maditinos et al (2011), dan 
Faezal Thaib (2013) yang menyatakan hanya 
VAHU yang berpengaruh signifikan terhadap 
kinerja keuangan   Hal ini dapat disebabkan 
karena  adanya  perkembangan  teknologi  dan 
persaingan  bisnis  menyebabkan  para  pelaku 
bisnis menyadari  bahwa kemampuan bersaing 
 
 
 
tidak hanya terletak pada aset berwujud, tetapi 
lebih pada inovasi, sistem informasi, pengelolaan 
organisasi dan sumber daya manusia yang 
dimilikinya, sehingga dapat menciptakan 
keunggulan kompetitif dan kinerja keuangan yang 
lebih baik. Hasil penelitian ini juga sejalan 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Subkhan 
dan Dyah Pitaloka Citraningrum (2010) yang 
menunjukkan terdapat pengaruh yang signifikan 
antara modal intelektual dan rasio profitabilitas, 
dimana perusahaan yang dapat memanfaatkan 
pengetahuan dan keahlian karyawannya dengan 
baik akan dapat menghasilkan laba atas 
penggunaan aset dan modal yang ada dalam 
menciptakan value added dan meningkatkan 
pendapatan, profit dan kinerja perusahaan. Terkait 
dengan STVA hasil penelitian ini sejalan dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Faezal Thaib 
(2013) dan Maditinos et al. (2011), karena tidak 
berpengaruhnya STVA terhadap kinerja keuangan 
perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan 
sampel belum mampu dalam memenuhi proses 
rutinitas perusahaan dan strukturnya yang belum 
mampu mendukung 
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usaha karyawan untuk menghasilkan kinerja 
intelektual yang optimal serta kinerja bisnis 
secara keseluruhan, seperti sistem operasional 
perusahaan, budaya organisasi, filosofi 
manajemen dan semua bentuk intellectual 
property yang dimiliki perusahaan.  
Hasil uji F menunjukkan bahwa variabel 
Value Added Capital Employed (VACA), Value 
Added Human Capital (VAHU), dan Structural 
Capital Value Added (STVA) secara simultan atau 
bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap 
variabel dependen yaitu Return on Asset (ROA) 
baik pada tahun 2014 maupun tahun 2015. 
Pengujian ini sesuai dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Faezal Thaib (2013) yang 
menyatakan variabel VACA, VAHU, dan STVA 
secara bersama-sama berpengaruh signifikan 
terhadap ROA dan secara parsial hanya VAHU 
yang paling signifikan.  
Berdasarkan hasil uji data timeseries 
tahun 2014 s/d 2015, koefisien korelasi 
Spearman’s Rho ketiga variabel independen 
(VACA, VAHU, dan STVA) adalah signifikan 
positif terhadap ROA. Hasil ini juga sesuai 
dengan hasil penelitian Faezal Thaib (2013). 
 
 
KESIMPULAN 
 
Kesimpulan  
Penelitian ini dilakukan untuk 
menginvestigasi pengaruh Capital Employed, 
Human Capital, dan Structural Capital terhadap 
kinerja keuangan perusahaan yang diukur dengan 
Return on Asset baik secara simultan maupun 
parsial, baik dengan menggunakan data cross 
section maupun timeseries, dengan periode tahun 
2014 – 2015 pada perusahaan sektor industri 
barang konsumsi yang tercatat di BEI. Pengujian 
secara cross section memberikan hasil yang 
konsisten dimana hanya VAHU yang berpengaruh 
signifikan positif terhadap ROA, walaupun hasil 
uji F juga konsisten menunjukkan ketiga variabel 
indpenden berpengaruh signifikan terhadap ROA. 
Dengan demikian secara cross section, hanya Ha2 
yang diterima. Hal ini dapat disebabkan karena 
banyak perusahaan sudah mampu memanfaatkan 
pengetahuan dan keahlian karyawannya dengan 
baik untuk menghasilkan laba atas penggunaan 
aset dan modal yang ada dalam menciptakan 
value 
 
 
added dan meningkatkan pendapatan, profit 
serta kinerja perusahaan, karena apabila suatu 
perusahaan memiliki sumber daya yang baik, 
baik sumber daya fisik, sumber daya manusia, 
ataupun sumber daya struktural yang dikelola 
secara efektif dan efisien akan memiliki 
pengaruh yang berkesinambungan dalam 
menciptakan value added dan competitive 
advantage serta akan bermuara terhadap 
peningkatan kinerja keuangan perusahaan.  
Pengujian secara timeseries 
menunjukkan ketiga variabel independen 
berkaitan secara signifikan positif terhadap 
ROA. Dengan demikian dapat disimpulkan 
secara timeseries bahwa Ha1, Ha2, dan Ha3 
diterima. Hasil ini menggambarkan bahwa 
sudah banyak perusahaan yang memperhatikan 
modal intelektualnya untuk meningkatkan 
profitabilitas perusahaan tersebut. 
 
Keterbatasan  
Keterbatasan dalam penelitian ini antara 
lain adalah (1) penelitian ini hanya menggunakan 
sampel berupa perusahaan-perusahaan yang 
bergerak di bidang manufaktur sektor industri 
barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI), (2) periode penelitian ini hanya 
menggunakan data selama kurun waktu dua tahun 
yaitu 2014 dan 2015, (3) penelitian ini hanya 
menggunakan Return on Asset (ROA) dalam 
mengukur rasio profitabilitas perusahaan,  
(4) variabel independen yang digunakan untuk 
menjelaskan rasio profitabilitas perusahaan 
hanya terbatas pada capital employed, human 
capital, dan structural capital. 
 
Saran  
Saran yang diberikan bagi penelitian 
selanjutnya adalah sebagai berikut (1) 
penelitian selanjutnya dapat menggunakan 
sampel selain perusahaan yang terdaftar di BEI, 
(2) penelitian selanjutnya diharapkan 
menggunakan periode waktu yang lebih 
panjang agar dapat menggambarkan kondisi 
perusahaan yang sesungguhnya, (3) penelitian 
selanjutnya dapat menggunakan variabel selain 
Return on Asset (ROA) dalam mengukur kinerja 
keuangan perusahaan, (4) penelitian selanjutnya 
dapat menambahkan variabel independen 
lainnya untuk menjelaskan variabel dependen 
berupa kinerja keuangan perusahaan sehingga 
memberikan hasil yang lebih baik dan akurat. 
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